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Van dang trén da tang truéng ST EReng) (D) =i
Gia muc tiéu (VND) 41.300
Ao Thoi gian dau tu DAIHAN
Chi tiéu (ty dong) Q3-FY14 Q2-FY14 +/-qoq Q3-FY13 +/-yoy
Doanh thu thuan 76,1 67,3 13% 65,3 16% R e v aw
Loi nhuan sau thué 163 13,7 19% 12,5 30% Théng tin ¢6 phiéu
EBIT 214 18,1 18% 17,2 25% Nganh Ché bign gb
Ty suat EBIT 28,1% 26,9% 124bps 26,3% 184bps v 0 a
- - Vén héa (ty d 370
Nguoén: GDT, RongViet Research tong hop énhoa (ty dong)
SLCPDLH 10.372.365
e 9T2014 doanh thu ting trudng tét va bién lgi nhuan gdp cai thién Beta 0,21
e Tiém nang tang trudng tif viéc m& réng nha may Binh Duong Free Float (%) 31,78
e Thitrudng xuat khau - C6 su chuyén dich nhe trong co cau doanh thu Gid cao nhét 52 tudn 36.800
¢ Thitrudng ndi dia - Pa dang héa kénh quang ba & tirng phan khic cu thé Gid thdp nhat 52 tudn 19.000
Quan diém va Pinh Gia: KLGD binh quan 20 phién 12.383
Tuy khéng phai la mét doanh nghiép c6 quy mé I6n & thi trudng xuat khiu dé goé cla
Viét Nam, nhung vdi viéc chon khai thac thj trudng ngéch trong han 20 nam qua, GDT T T
da c6 dugc mot vi tri kha viing chac trong mang san xuat d6 gé gia dung thiét yéu. m
Nh& vay, GDT c¢6 HPKD 6n dinh véi bién Igi nhuan gop ting truéng déu qua cac nam. 5w s o
v x 2, e = x = 25 5000 "
Nam 2014, bién Igi nhuan cta Cong ty tiép tuc dugc ho trg bai gid go cao su van trong 5 5
, R .~ v . 5 20 4000 k5
xu hudéng gidm. Trong khi d6, doanh thu cling cé dau hiéu phuc héi t6t sau 2 nam g% o 2
khong cé dich chuyén dang ké. Ngoai ra, viéc md rong nha may Tan Uyén, Binh Duong N -
giai doan CU6i ném duqc Xem Ié m(:)t diém Salng giup doanh nghiép néng cao C6ng Sué’t ZSH/EIEHEHA 10092014 240902014 08A0R2014 22402014 05112014 19!11/’201:'
dé dap ung kip thai lugng don hang dang ngay cang gia tang. Trong ndm sau, chung toi
ky vong viéc chuyén nhugng khu dat My Phudc 2, Binh Duang sé mang vé cho doanh Ty suat sinh 16i (%)
nghiép khodn thu b6 sung ngoai HBKD chinh. - N N
Vi hoat dong kinh doanh 6n dinh va con nhiéu ca héi dé tang truédng céng véi chinh GDT 307 66,2 1181
7 "~ ’ A . e ~ _ 0 v ’ A X ~
sach co. tuc duy tl’l‘ o] mu’s tu’c-mg doi cac.) (~20 ’25 A)/.na[n), chﬂung 'f0| c.h,o rang GDT ph‘u CBG 22,9 27,4 N/a
hgp va&i cdc nha dau tu giad tri. Chun(j:; toi I’<huyen nghi TICH LUY c6 phi€u nay trong DAI VN30 Index 5 127 N/a
HAN véi gid muc tiéu 41.300 VND/c6 phiéu. VNIndex 07 186 55,7
Chi tiéu tai chinh quan trong
Cudi nam-T12(Ty déng) FY2012 FY2013 Lay ké 9T FY2014E FY2015F cé déng 16n (%)
Doanh thu thuan 231,3 237,4 196,7 261,0 307,2
% tdng truéng 53 2,6 19,9 99 17,7 Ha Thi Hué 23,72
Lgi nhudn sau thué 383 36,4 39,2 49,1 58,6 Mutual Fund Elite 9,98
% tang truéng -104 51 41,6 350 19,5 Lé Hong Théng 7,81
Ty suét LNST (%) 16,6 153 199 188 19,1 —
ROA (%) 16,5 14,0 17,7 18,7 Gidi han sé hiru NDTNN (%) 49
ROE (%) 241 21,7 26,8 28,6
EPS (VND) 3.693 3.506 4.734 5.653 ;
EPS d/chinh (VND) 3.603 3.506 4734 5.653 Chung Bich Ngoc
Gia tri 6 sach (VND) 15.494 16.849 18.460 21.022 +84 86299 2006 | Ext: 318
C& tuc tién mat (VND) 2.000 2.500 3.000 3.000 ngoc.cb@vdsc_com,vn
P/E (x) 4,1 6,6 8,7 9,4
P/BV (x) 1,0 1,4 2,0 2,8

Nguén: Bdo cdo tai chinh GDT, Rng Viét téng hgp va udc tinh, *Tinh theo gid ¢ phiéu tai ngay 26/11/2014

Bloomberg: VDSC <GO>
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Bang 1: Két qua Kinh Doanh Q3-FY14 va Lay ké 9T

Chi tiéu (ty déng) Q3-FY14 Q2-FY14 +/- (qoq) Q3-FY13 +/-(yoy) Ly ké dén HT +/-(yoy)
Doanh thu 76,1 67,3 13,1% 65,3 16,5% 196,7 19,9%
Lgi nhuan goép 27,1 23,9 13,2% 23,9 13,5% 68,8 18,5%
Chi phi ban hang va quan ly 8,1 8,5 -5,2% 84 -4,3% 23,7 -2,4%
Thu nhap HBKD 19,0 15,4 23,4% 15,5 23,2% 45,1 22,2%
EBITDA 22,5 18,9 19,0% 18,3 23,2% 54,7 31,2%
EBIT 214 17,8 20,1% 17,2 24,6% 514 33,6%
Chi phi tai chinh 0,8 0,5 53,7% 04 98,5% 1,4 -19,6%
- Chi philaivay 0,2 0,2 -9,0% 0,2 -9,8% 0,7 -23,4%
Khau khao -1,1 -1,1 1,7% -1,1 1,3% -3,3 3,1%
Khoan muc khéng thudng xuyén (¥)
Khodn muc bat thudng (¥)
Lgi nhuan trudc thué 21,2 17,6 20,4% 17,0 25,0% 50,7 34,9%
Lgi nhuan sau thué 16,3 13,7 19,0% 12,5 30,4% 39,2 41,6%
LNST diéu chinh cac khoan muc (*) 16,3 13,7 19,0% 12,5 30,4% 39,2
Nguén: GDT
Bang 2: Phan tich HDKD Q3-FY14
Chi tiéu Q3-FY14 Q2-FY14 +/- (qoq) Q3-FY13 +/- (yoy)
Chi tiéu sinh lgi (%)
TS lgi nhuan goép 35,6% 35,6% 5bps 36,5% -93bps
EBITDA/Doanh thu 29,6% 28,5% 108bps 28,0% 162bps
EBIT /Doanh thu 28,1% 26,9% 124bps 26,3% 184bps
TS lgi nhuan rong 21,4% 20,3% 106bps 19,1% 229bps
TS lgi nhuan rong diéu chinh 21,4% 20,3% 106bps 19,1% 229bps
Hiéu qua hoat dong*(x)
-Hang tén kho 3,1 2,7 0,4 2,5 0,6
-Khoan phai thu 9,3 10,1 -0,9 12,4 -3,2
-Khoan phai tra 51 4,9 0,2 4,5 0,6
Pon bay (%)
T6ng ng/Téng Vén CSH 0,4 0,5 -0,03 0,4 0,04

Nguén: GDT (¥) thudng nién hoa

9T2014 doanh thu ting trudng tét va bién Igi nhuan gop cai thién

Trong 9 thang dau nam, DTT cda GDT dat muc 196,7 ty dong; tdng 20% so vai cling ky va hoan thanh
dugc 75,6% ké hoach. Bong thai LNST cling ghi nhan dugc muic 39,2 ty déng, hoan thanh 84% ké hoach
hoat dong kinh doanh ca ndm 2014. Doanh thu trong ky ctia DN tdng kha t6t do lugng khach hang méi
gia tdng & ca thi trudng noi dia va xuat khau.

Xét vé co cau doanh thu, d6 nha bép tiép tuc la mat hang chd luc cia GDT nhung muc tang da cham lai
do khé khan chung va sy canh tranh ctia cdc doanh nghiép nudc ngoai. Ching t6i udc tinh trong nam
2014, mat hang d6 nha bép sé duy tri muc tang thap, chi tang khoang 5,5% so v&i ndam 2013 (~158,2 ty
doéng). Ngugc lai, d6 choi tré em tuy chiém ty trong thap trong co cdu doanh thu nhung tang trudng
nhanh nhat trong nam 2013 (54,4%) va dugc ky vong sé ti€p tuc da tang nay. Udc tinh ca nam 2014,
doanh thu mang dé choi du kién dat khoang 45 ty déng (+30% so véi cung ky). Trong nhiing nam tai,
ti€ém nang tang truéng ctia mang nay van kha lac quan do su quan ngai cla cac bac phu huynh vé chat

Vui Idng xem nhimng céng bo théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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Hinh 1: Doanh thu va TSLN gdp ctia GDT qua cac nam
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Nguén: GDT, RongViet Research téng hop

lugng d6 choi Trung Qudc. Mat khéc, d6 choi bang gé dan chiém dugc uu thé & thi trudng trong nudc
do tinh an toan, bén va dugc thiét ké c6 nhiéu tinh nang dé phat trién tu duy cda tré em.

Hinh 2: Co cau doanh thu theo san pham nam 2013
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Nguén: GDT, RongViet Research téng hop

Trong nam 2014, bién Igi nhuan gép ctia GDT du kién sé tang nhe Ién ~35,7%, nguyén nhan cha yéu
dén tir viéc gia g6 cao su da giam khoang 2-5% so vdi cung ky. Nguyén liéu gé chiém ty trong cao nhat
trong co cau gia vén cda doanh nghiép (~40%), do d6 viéc gia gb gidm la diém thuan loi dang ké cho
GDT trong nam nay. Ngoai ra, Céng ty clng trién khai ra soat lai quy trinh san xuét, tdn dung nguyén
liéu va tiét kiém t6i da chi phi nguyén vat liéu nham bl dap cho su tang gia ctia moét s6 chi phi khac nhu
vat tu, phu liéu, chi phi van chuyén va nhan céng.

Trong thai gian tdi, chiing téi van gitt quan diém tich cuc déi véi bién loi nhuan gép cda GDT do gia gb
cao su van dang trong xu huéng gidm va chua thé phuc héi truéc tinh hinh nguén cung déi dao.

Bang 3: Du phong KQKD Q4-FY14

Chi tiéu (ty dong) Q4-FY14 +/-qoq +/-yoy
Doanh thu 64,3 -16% -12%
LN gop 206 -24% -10%
EBIT 13 -41% -13%
LNST 10 -39% -6%

Nguén: GDT, RongViet Research téng hop
Ky vong tang trudng Igi nhuan tir viéc mé rong nha may Binh Duong

Néu theo ding ké hoach da dé ra, cudi thang 12/2014, viéc mé rong nha mdy Binh Duong du kién sé
hoan thanh va gitip GDT gia tdng céng suat (cong suat nha may hién tai dat khoang 90%). Sau khi mé&
rong, dién tich nha may sé tang thém 8.000 m?, c6ng suat du kién tang ti 15.000 m* gé/nam lén
25.000 m? g6/ nam. Du kién sau khi hoan tat viec ma rong, déng gép ti nha may mé réng c6 thé gilup
GDT gia tang doanh thu hang nam trung binh 20%/nam. Bugc biét, hién tai, Cong ty da nhan dugc
lugng don hang dén thang 3 nam sau.

D3i vai khoan von dau tu ~14-16 ty dong cho du an md réng lan nay, GDT c6 san nguén vén tu c6 doéi
dao nén khong can phai di vay thém. Hién tai, GDT la mét trong nhimng DN c¢o6 ty & ng vay thap nhat
nganh vdi ty 1&é ng/VCSH la 0,3; thap hon nhiéu so véi con s6 1,7 cGia nganh. Diéu nay dam béo rang
GDT c6 thé chd déng ngudn vén dau tu ngay khi nhin thay co héi tang trudng.

Chung téi udc tinh doanh thu cta GDT nam 2015 c6 thé dat khodng 307 ty déng (+17,7% yoy) va
LNST la 58,6 ty déng (+19,5% yoy), tuong duong EPS nam 2015 la 5.653 déng.

Vui Idng xem nhing céng b6 théng tin quan trong & phan cudi béo cao nay
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Ngoai ra, viéc chuyén nhugng khu ddt My Phudc 2 - Binh Duong c6 thé chuyén thanh muc tiéu cla
nam sau. Do khu dat c6 dién tich khé I6n (~10 ha) nén viéc chuyén nhuagng la khong dé dang, nhat Ia
khi tinh hinh bat déng san hién nay chua c6 nhiéu khaéi sac. Theo ké hoach, GDT du kién LNST thu
dugc ti chuyén nhugng khu dat nam 2014 1 25 ty déng, gidm so véi con s6 30 ty dong ndm 2013 cho
thay viéc giam gia van chua dem lai két qua trong nam nay.

Thi trudng xuat khau - Cé su chuyén dich nhe trong co cau doanh thu.

La doanh nghiép chuyén vé linh vuc xuat khau cac mat hang d6 gé, doanh thu ctia GDT chd yéu dén
tu thi trudng nudc ngoai. Trong d6, Chau A va Chau Au van 13 hai thi trudng xuat khau chinh ctia DN
véi ty trong trung binh ti hai khu vuc nay trong 4 ndm qua dat trén 80%. Theo udc tinh, trong nam
2014, doanh thu thi trudng xuat khiu c6 thé dat khoadng 9,8 triéu USD; trong d6, xuat khau sang Chau
A van chiém ty trong cao nhat (~70-75%), ti€p dén la hai thi trudng EU va My. Ngoai ra, theo quan sat
clia chdng t6i, co cau doanh thu theo khu vuc dang c6 su dich chuyén nhe, ty trong doanh thu ti hai
thi trudng EU va My cé xu hudng giam trong nhiing nam gan day, mot phan do sy suy yéu trong kinh
té& khu vuc chau Au va su nghiém ngét cla nhiing dao luat vé quan tri & thuong mai ldm sdn nhu dao
luat LACEY cda My va FLEGT clia EU.

Hinh 3: Co cau doanh thu & cac thi truéng xuat khau chinh (Dvt: ty dong)
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Nguén: GDT, RongViet Research téng hop

Noi rieng vé khu vuc Chau A, Nhat Ban van a thi trudng xuat khiu s 1 clia GDT & khu vuc nay. Trong
thai gian tdi, thi trudng xudt khiu van 13 thi trudng khai thac chl luc ctia GDT. Pong thai, Cong ty van
dang ddy manh tim ki€ém ca hdi Igi nhuan ti cac thi trudng khac dé€ bu dép cho khoan sut gidm tu thi
trudng EU. Trong dé, Trung Déng va Nga dugc xem la nhiing thi trudng tiém nang.

Thi trudng ndi dia - Pa dang héa kénh quang ba & titng phan khic cu thé

Thi trudng tiéu thu ndi dia ctia GDT dong gop trung binh 20% vao ca cdu doanh thu trong nhiéu nam
qua. Ty trong nay dang tang dan trong 2 nam trd lai day (ndm 2013 13 21% va du kién 2014 1a 22%) dé
bu dap mét phan cho su sut giam cla thi trudng EU va My. Thi trudng néi dia vdi Igi thé quy mé 90
triéu dan, binh quan nhu cau tiéu dung dé gé trong 4 nam gan day khoang 1,98 ty USD/nam (theo
thong ké tir H6i My nghé va Ché bién gé TP.HCM (HAWA)). Béng thdi, chién lugc clia GDT la tap trung
khai thac thj trudng ngach, ngi ma khong nhiéu doanh nghiép I6n trong nganh dang dau tu. Nhg dé
da giup Cong ty giam dugc yéu t6 canh tranh.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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Hinh 4: Co cau doanh thu theo thi truéng qua cdc nam
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Nguén: GDT, RongViet Research téng hgp

Ngoai ra, trong ké hoach phat trién, GDT cling chu trong phuc vu tiing phan khac, da dang héa ddi
tugng khach hang va hé thong phan phéi. Dac biét, tr dau nam 2014 dén nay, nhém khach hang du
an chiém doanh s6 kha cao, déng gép khodng 30-38% vao t8ng doanh thu néi dia, do nhiéu cong ty
dat hang lam qua tang cho khach hang (dac biét Ia nhém d6 chai tré em). Bén canh d6, Cong ty van
song song tim ki€ém khach hang & cac phan khuc khac dé€ 8n dinh ngudn thu, nhu tang cudng quang
bé san pham théng qua cac hoi chg, trién |am d6 gb két hgp véi ban hang trong nhiing su kién cudi
nam.

Dic biét, d6i vsi mat hang do chai tré em, vén dugc dinh hinh theo phan khic cao cap, GDT hién
dang chu trong hon t6i mang tu thiét k& va thém tinh nang cho san phadm thay vi ch yéu lam theo
don dat hang yéu cau cta khach nhu trude day, tir d6 da dang héa hinh thiic va tang tinh canh tranh
vé mau ma so vai cac san phdm nudc ngoai.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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Bang 4: Nhiing gia dinh chinh

Chitiéu Du phéng trudc Du phéng sau diéu chinh
FY2014E FY2015F FY2014E FY2015F
Tang trudng doanh thu (%) 5,7 6,4 9,9 8,8
Ty suat loi nhuan gop (%) 34,5 33,0 35,7 35,0
Ty suat EBIT (%) 23,9 21,8 24,5 22

Nguén: RongViet Research téng hop

Bang 5: Thay d6i du phéng

FY2014E FY2015E

Chitiéu (ty dong) Du phoéng Duphéng Chénh léch Du phéng Du phéng Chénh léch
trudc diéu chinh (%) truGc diéu chinh (%)

Doanh thu réng 249,2 261,0 4,7% 265,1 307,2 15,9%
TS Loi nhuan gop 34,5% 35,7% -123bps 33,0% 35,0% -201bps
Chi phi ban hang va q.ly 331 35,8 8,1% 36,9 39,9 8,1%
Lgi nhuan HDKD 52,8 57,4 8,7% 50,6 67,7 33,7%
Chi phi tai chinh 2,7 2,5 -7,7% 29 2,0 -31,0%
Lgi nhuan trudc thué 583 63,0 8,0% 56,4 75,2 33,2%
Loi nhuan sau thué 43,7 49,1 12,3% 423 58,6 38,5%
EBITDA 64,6 71,0 9,9 62,8 84,1 34,0%
EBIT 59,7 63,8 7,0 57,9 76,2 31,6%
EPS (d6ng) 4217 4734 123 4.080 5.653 38,5%

Nguén: RongViet Research téng hop
Quan diém va Pinh gia

Tuy khéng phai la mét doanh nghiép c6 quy mé 16n & thi trudng xuat khdu dé go cda Viét Nam, nhung
vdi viéc chon khai thac thi trudng ngéach trong hon 20 nédm qua, GDT da c6 dugc mét vi tri kha viing chac
trong mang san xuat dé g6 gia dung thiét yéu.

Nh& vay, GDT c6 HDKD 8n dinh vai bién Igi nhuan gop tang truéng déu qua cac nam.Nam 2014, bién Igi
nhuan cta DN tiép tuc dugc hé trg bdi gia gb cao su van trong xu hudng giam.Trong khi d6, doanh thu
cling c6 dau hiéu phuc héi tét sau 2 nam khéng cé dich chuyén dang ké. Ngoai ra, viec mé rdng nha
may Tan Uyén, Binh Duacng giai doan cudi ndm dugc xem la mot diém sang gidp doanh nghiép nang
cao cdng suat dé dap ung kip thai lugng don hang dang ngay cang gia tang. Trong nam sau, ching toi
ky vong viéc chuyén nhugng khu dat My Phudc 2, Binh Duang sé mang vé cho doanh nghiép khoan thu
bé sung ngoai HBKD chinh.

Vi hoat dong kinh doanh 6n dinh va con nhiéu co héi dé tang trudng cdng véi chinh sach cé tuc duy tri
& muc tuong déi cao (~20- 25%/nam), chung téi cho rang GDT phl hgp véi cac nha dau tu gia tri.
Chung t6i khuyén nghi TICH LUY cé phiéu nay trong DAI HAN véi gia muc tiéu 41.300 VND/c6 phiéu.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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bvt: ty dong

KQ HDKD 2012A 2013A 2014E 2015F
Doanh thu thuan 231,3 237,4 261,0 307,2
Gia vén 162,0 156,8 167,8 199,6
Lai gop 69,3 80,6 93,2 107,5
Chi phi ban hang 13,5 13,8 14,2 15,0
Chi phi quan Iy 15,0 20,5 21,6 24,9
Thu nhap tu HDTC 7,1 6,7 6,7 6,9
Chi phi tai chinh 19 2,2 2,5 2,0
Lgi nhuan khac 11 09 1,4 2,5
Lgi nhuan truéc thué 47,1 51,7 63,0 75,2
Thué TNDN 8,8 15,3 13,8 16,5
Lgi ich c6 dong thiéu s 0,0 0,0 0,0 0,0
Lgi nhuan sau thué 383 36,4 49,1 58,6
EBIT 48,6 52,8 63,8 76,2
EBITDA 53,2 58,5 71,0 84,1
Dvt: %
CHI SO TAI CHINH 2012A  2013A  2014E  2015F
Tang trudng
Doanh thu 5,3% 2,6% 9,9% 17,7%
Lgi nhuan HBKD -3,9% 13,5% 24,0% 18,0%
EBITDA -4,4% 10,0% 21,3% 18,5%
EBIT -4,8% 8,6% 20,8% 19,4%
Loi nhuan sau thué -10,4% -5,1% 35,0% 19,5%
Téng tai san 24,7% 2,6% 10,5% 15,1%
Vén chl s& hitu 2,1% 8,7% 9,6% 13,9%
T6c do tang trudng noi tai 4,5% 10,5% 9,8% 13,4%
Kha néng sinh lgi
LN gép / Doanh thu 29,9% 33,9% 35,7% 35,0%
LN HPKD / Doanh thu 17,6% 19,5% 22,0% 22,0%
EBITDA/ Doanh thu 23,0% 24,7% 27,2% 27,4%
EBIT/ Doanh thu 21,0% 22,2% 24,5% 24,8%
LNST/ Doanh thu 16,6% 15,3% 18,8% 19,1%
ROA 16,5% 14,0% 17,7% 18,7%
ROIC or RONA 29,6% 30,9% 34,3% 36,7%
ROE 24,1% 21,7% 26,8% 28,6%
Hiéu qua hoat déng (x)
Vong quay kh. phai thu 1.4 98 1 2.0
Vong quay hang tén kho 2,7 2,5 2,6 2,7
Vong quay khoan phai tra 4,7 36 3.2 33
Kha nang thanh toan (x)
Hién hanh 1,8 2,2 2,1 2,1
Nhanh 1,2 1,4 1,4 1,4
C4u truc tai chinh
Téng ng/ Vén CSH 60,0% 50,9% 52,2% 53,9%
Vay ngén han / Vén CSH 33,4% 21,3% 21,8% 22,5%
Vay dai han/ Vén CSH 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Dvt: ty déng

BANG COKT 2012A 2013A 2014E 2015F
Tién 35,0 3,5 10,9 18,5
Dau tu tai chinh ngan han 47,9 91,0 90,0 100,0
Céc khoan phai thu 22,6 25,9 31,3 36,9
Tén kho 61,7 64,4 67,1 81,8
Tai san ngan han khac 4,2 2,8 33 3,5
TSLP & Pau tu ngdn han 171,4 187,6 202,7 240,7
Tai san c6 dinh hu hinh 337 30,2 40,0 48,2
Tai san ¢ dinh vo hinh 12,7 12,5 17,3 17,1
Xay dung ca ban d& dang 9,4 59 53 4,8
Bat dong san dau tu 0,0 0,0 0,0 0,0
Dau tu tai chinh dai han 0,0 0,0 0,0 0,0
Tai san dai han khac 29,8 27,6 26,2 24,9
TSCP va dau tu dai han 85,7 76,2 88,8 94,9
TONG TAI SAN 257,1 263,8 291,5 335,6
Tién hang phai tra va ting trudc 12,5 13,5 14,4 17,2
Khoan phai tra ngan han khac 26,7 356 41,0 48,2
Vay va ng ngan han 53,7 37,2 41,8 49,1
Vay va ng dai han 0,0 0,0 0,0 0,0
Khoan phai tra dai han khac 34 2,7 2,9 3,0
Téng no 96,4 89,0 100,0 117,5
Vén chi sé hau 160,7 174,8 191,5 218,0
Vén dau tu ctia CSH 103,7 103,7 103,7 103,7
Lgi nhuan git lai 35,5 49,5 62,6 84,2
Céc quy 18,7 18,7 223 27,2
Nguén kinh phi va quy khdc 0,0 0,0 0,0 0,0
Nguén vén chii s& hitu 160,7 174,8 191,5 218,0
Lgi ich ¢6 déng thiéu s6 0,0 0,0 0,0 0,0
TONG NGUON VON 257,1 263,8 291,5 335,6
LUU CHUYEN TIEN TE 2012A 2013A 2014E 2015F
LNTT 47,1 51,7 63,0 75,2
Khau hao 4,6 57 7,2 8,0
Cdc diéu chinh -8,2 -3,3 -58 -57
Thay d&i von luu déng -12,8 -10,8 -194 -30,2
Tién thuan tw HDKD 30,7 43,2 44,9 47,2
Thay dgi TSCD -4,5 -11 -20,6 -14,8
Thay d6i cho vay hodc gép vén -47,9 -43,1 -25,0 -253
Ic_f]iiacho vay, ¢6 tuc, LN dugc 59 46 54 39
Tién thuan tu HD Pau Tu -46,4 -39,6 -40,2 -36,1
Nhan/tra lai vén gép 0,0 0,0 0,0 0,0
Vay mdi/tra ng vay 42,2 -16,5 4,7 7,5
Cé turc, loi nhuan da trad cho CB -31,1 -18,7 -30,1 31,1
Tién thuan tir HD Tai Chinh 1,1 -35,2 -25,4 -23,6
Tién thuan trong ky -4,6 -31,5 -20,6 -12,5
Tién dau nam 39,6 35,0 3,5 10,9
Anh hugng clia ty gia 0,0 0,1 0,0 0,0
Tién cuéi ky 35,0 3,5 10,9 18,5

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay
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BAO CAO CAP NHAT KET QUA KINH DOANH

Béo cao nay dugc lap nham muc dich cung cdp cho nha dau tu mot géc nhin vé doanh nghiép va hé trg nha dau tu trong
viéc ra cac quyét dinh dau tu. Bao cao dugc lap trén co sa phan tich hoat ddng ctia doanh nghiép, du phong két qua kinh
doanh dua trén nhing dir liéu cap nhat nhat nham xac dinh gia tri hop ly ca c6 phiéu tai thai diém phan tich. Chang toi
da ¢ gang chuyén tai day du nhimng danh gia va quan diém cda ngudi phan tich vé céng ty vao bao cdo nay. Nha dau tu
mong muén tim hiéu thém hodc cé y kié€n phan héi, vui long lién lac véi ngudi phan tich hodc bé phan hé trg khach hang
clia chuing toi.

Cac loai khuyén cao

Khuyén nghi i } . i i i
MUA TICH LUY TRUNG LAP GIAM TY TRONG BAN
LN ky vong
Trung han (dén 6 thang) >20% 10% dén 20% -5% dén 10% -15% dén - 5% <-15%
Dai han (trén 6 thang) >30% 15% dén 30% -10% dén 15%  -15% dén -10% <-15%

GIGI THIEV

CTCP Chitng Khoan Réng Viét (viét tit [a VDSC) dugc thanh 1ap vao ndm 2007, dugc phép thuc hién day da cac nghiép
vu chiing khoan gém: méi gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu vén tai chinh va tu van dau tu, luu ky chiing khoan. VDSC
da m& rong mang ludi hoat déng dén cac thanh phé I6n trén toan quéc. Vi thanh phan ¢6 déng chién lugc cing la doi
tac I6n nhu Eximbank, Satra, CTCP Quan Ly Quy Viét Long,... cing déi ngl nhan vién chuyén nghiép, nang déng, VDSC ¢6
tiém luc vé con ngudi va tai chinh d€ cung cap cho khach hang nhiing san pham - dich vu phu hop va hiéu qua. Dac biét,
VDSC la mét trong s6 it cac cong ty chiing khoan dau tién quan tam phat trién doi ngi phan tich va uu tién nhiém vu cung
cdp cac bao cdo phan tich hé trg théng tin hitu ich cho khéach hang.

Phong Phan Tich & Tu Van Pau Tu cung cap cac bdo céo vé kinh té vi mé va thi trudng chiing khoan, vé chién lugc dau
tu, cac bdo cdo phan tich nganh, phan tich cong ty va cac ban tin chiing khoan hang ngay, hang tuan.

Hé théng mang lugi

Tru sé& chinh

Dia chi: Tang 1-2-3-4 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, P.B&n Thanh, Q.1, Tp.HCM
bién thoai: 84.8 6299 2006 Fax: 84.8 6291 7986

Website: www.vdsc.com.vn

Chi nhanh Ha Noi Chi nhanh Nha Trang Chinhanh Cén Tho
2C Thai Phién - Quan Hai Ba Trung - 50Bis Yersin -TP.Nha Trang 08 Phan Dinh Phiing - TP. Can Tho
Ha Noi

TUYEN BO MIEN TRU

Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cdp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban ching khoén cu thé
nao. Cac quan diém va khuyén cao dugc trinh bay trong ban bao cédo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va hoan canh cu thé cda
tling nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cing y thiic c6 thé c6 cac xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao cio nay. Nha dau tu nén xem béo cao
nay nhu mét ngudn tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém doi vai quyét dinh dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét
d6i khong chiu trach nhiém déi vai toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bj coi la thiét hai, déi véi viéc sir dung toan bé hodc tiing phan théng tin hay y kién
nao cla ban béo céo nay.

Toan b6 cac quan diém thé hién trong bao cdo nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khong c6 bat ky mét phan thu nhap nao ctia ngudi phan tich
lién quan truc ti€p hodc gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao céo nay.

Théng tin st dung trong bao cdo nay dugc Rong Viet Securities thu thap tif nhirng nguén ma ching téi cho la déng tin cay. Tuy nhién, chiing t6i khéng dam bao
rang nhiing théng tin nay la hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia ching téi c6 gia tri d€n ngay ra bao cao va c6 thé thay déi
ma khong can bao cdo trudc.

Ban bao cdo nay dugc gitt bdn quyén va |a tai san ctia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hoic stfa d6i trong bat ky trudng hop nao ma khéng cé
su déng y clla Rong Viet Securities déu trai luat. Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2014.

Vui long xem nhiing cdng bé théng tin quan trong & phan cudi bdo cao nay



